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【書評】
須田一幸著
『財務会計の機能ー理論と実証ー』
―白桃書房 2000年―
野口晃弘
I. 本書の意義と評価
本書は．財務会計の機能について理論的に考察するだけではなく，その
内容を実証的に解明する目的で著されている。分析のフレームワークとし
て．財務会計の意思決定支援機能と契約支援機能が用いられ，それぞれの
実証研究の結果に基づいて分析が行われている。
ここで，財務会計の意思決定支援機能とは，投資家の意思決定に有用な
会計情報を提供することを通じて，証券市場での取引が効率的に行われる
ように支援し，情報の非対称性から生ずる逆選択の問題を解決するのに貢
献する機能である。そして，契約支援機能とは．報酬契約・債務契約・政
府契約など多様な契約に会計数値が組み込まれることを通じて，情報の非
対称性から生ずるモラルハザードを抑止し，エイジェンシー費用の削減に
貢献する機能のことである。本書の前半では，財務会計のこれらの機能が
分析され，明らかにされている。
財務会計の意思決定支援機能と契約支援機能が遂行され．その機能が社
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会で認知されると，その機能を計算に入れた調整を財務情報の作成者が試
みるようになるという新たな問題が生じてくる。これは情報インダクタン
スあるいは会計情報のプーメラン効果と呼ばれ，本書の後半で，会計手続
選択に及ぼす影響の問題として分析されている。具体的には，経営者の会
計手続選択の決定要因，会計数値の調整が行われる状況，調整された会計
数値に対する情報利用者の反応について，実証研究による証拠が示されて
いる。
本書の重要な学術上の貢献として，少なくとも以下の 3点を挙げなけれ
ばならない。
第一に，本書では，理論研究と実証研究の融合がはかられている。理論
的に財務会計の意思決定支援機能と契約支援機能という分析のフレームワ
ークが示されているだけではなく，それに基づく個々の実証研究の分析と
それぞれの位置付けが明らかにされている。さらに著者自身の手による実
証研究も行われている。
第二に，著者自身が行った実証研究の成果に加え，広範な実証研究の検
討結果は，単発的な実証研究と異なり， 20世紀末におけるわが国の会計の
実態を包括的に捉えており，その意味で高く評価されるべきものと思われ
る。
第三に，著者自身の手による実証研究の中で，わが国における情報提供
的手続選択の存在が明らかにされている。わが国における会計手続の選択
が，倫理的な視点からするとネガテイプな印象の残る動機によって説明さ
れる場合が多いのに対し，そのような印象を受けない会計手続選択の動機
を示している点で特に興味深い。
本書は15章からなり，それに序章と終章が加えられている。前半の 7つ
の章は第 1部，後半の 8つの章は第2部を構成し，序章には分析のフレー
ムワークが，終章には結論と課題が示されている。
以下，各章の内容を見ていくことにする。
『財務会計の機能ー 理論と実証ー 」（野口） (859) 127 
I. 財務会計の意思決定支援機能と契約支援機能
第1部では，財務会計の意思決定支援機能と契約支援機能について，考
察が行われている。まず，第1章で，情報の非対称性がもたらす問題とし
て逆選択とモラルハザードが取り上げられている。証券市場における逆選
択とは，証券に関する情報が発行企業に偏在する場合，投資家がその品質
に懐疑的となり，結果として低品質の証券だけが市場に出回って買い手が
つかず，証券市場の崩壊に結ぴつく問題である。モラルハザードとは，株
主が経営者の行動を充分に観察できないために，経営者の利己的な行動が
助長される問題である。ここでは，それぞれの問題と財務会計に期待され
る機能の関係について論じられている。
第2章では，財務会計の契約支援機能について具体的・歴史的な説明が
行われ，債務契約，報酬契約，政府契約，それぞれにおいて財務会計の果
たしている役割が考察されている。たとえば，政府契約における財務会計
の契約支援機能の例として，わが国の確定決算碁準が取り上げられ，それ
が財務会計を組み込んだ徴税システムであり，モニタリング・コストの削
減，モラルハザードの抑止，資本蓄積のインセンティブ提供，に貢献して
いることが述べられている。また，財務会計と税務の係わる度合いが小さ
いと一般に理解されているアメリカでも，後入先出法やフランチャイズ税
で税務と財務会計が連係している点や，企業と政府の利害が激しく絡み合
う税務調査という場で財務会計が大きな役割を果たしている点から，財務
会計が企業と課税当局の間で発生するエイジェンシー費用を削減するよう
に機能していることが指摘されている。
第3章では，わが国における財務制限条項の実務が概観され，財務会計
の債務契約支援機能が日本企業について分析されている。著者は，負債の
エイジェンシー費用の大きい企業ほど財務上の特約を多く設定するという
仮説を検証し，財務制限条項がエイジェンシー費用の削滅に貢献している
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という結論を導いている。そして財務制限条項のうち，純資産額維持条項，
利益維持条項あるいは配当制限条項では，財務会計の数値を直接使用して
いることから，そこでは財務会計の債務契約支援機能が果たされていると
述ぺている。
第4章では，わが国企業の経営者および従業員の報酬制度と財務会計の
関係が検討され，わが国では成果配分制度がインセンテイプ・システムの
一つとして有効であり，会計数値がその制度で重要な役割を担っていると
いう証拠が示されている。具体的には，成果配分制度を採用している企業
で成果の測定基準に公表財務諸表の数値を用いており，成果配分額が完全
に財務会計数値に依存している企業も半数以上を占めており，そのような
企業では従業員報酬が財務会計数値の影響を大きく受けるということが，
データに基づき検証されている。
アメリカ企業に関する先行研究が経営者報酬を対象としているのに対
し，著者は，わが国の多くの企業が採用している明示的なインセンテイプ
契約が，管理職を含む従業員を対象とした成果配分制度であるため，主に
それに対する財務会計の契約支援機能について取り上げている。著者は，
わが国の企業でも役員賞与は企業の利益と深く関係しているものの，一般
に利益連動型の経営者報酬制度は明示的に設定されていないことから，そ
れを暗黙のインセンテイプ契約と表現している。評者には，役員賞与が利
益処分の手続を経て支給されることから，そのような商法における手続的
な枠組みも，処分可能利益と役員賞与を連動させる暗黙のインセンテイプ
契約の成立に影響しているように思われる。
第5章では，財務会計の意思決定支援機能に関するアメリカにおける先
行研究で得られたデータに基づき，証券投資意思決定における会計情報の
有用性が評価され，財務会計の意思決定支援機能が説明されている。まず，
前半では，小型株の情報に対して市場は必ずしも効率的ではなく，新情報
に対する市場の初期反応も充分ではないというアメリカにおける研究結果
から，ファンダメンタル分析を利用したアクテイプ戦略の有効性が説明さ
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れている。そして後半では，ファンダメンタル分析の理論的支柱というべ
きオールソン・モデルについて考察されている。
第6章では，第5章で示された先行研究の結果と対比しながら，わが国
の証券市場における財務会計の意思決定支援機能が取り上げられている。
著者は，先行研究の詳細な分析を行った上で，アメリカの証券市場と同様
に日本の証券市場でも，会計情報が投資家に活用され，財務会計の意思決
定支援機能が遂行されていることを確認している。同時に，著者は，わが
国の証券市場で，会計情報の公表前，有意に大きい株価変動が観察された
ことについて言及している。それは会計情報が何らかの形で非公式に漏洩
されたことを暗示し，株価形成が公正に行われていない可能性があること
を示しているというのである。
わが国の証券市場においてインサイダー取引が存続するため株価形成が
必ずしも公正に行われないか否かに関し，評者は，今後の実証研究の結果
を注目したいと考える。というのは，内部者取引を規制する明文の規定が
証券取引法に設けられたのは昭和63年，インサイダー取引規制違反で実際
に摘発されたのは平成になってからのことであり，さらに摘発される件数
が必ずしも多くないことを考慮すれば，インサイダー取引規制違反の重大
さが市場の参加者の意識に充分浸透するまでに，ある程度時間がかかるの
ではないかと思われるからである。
第7章では，証券取引所の要請により適時開示されたわが国における有
価証券の含み損情報の有用性が検証されている。アメリカで行われた物価
変動会計情報の実証研究について概観した上で，著者は，ビーバー型調査
により含み損情報の開示時点を含む一定期間の異常株価変動を把握し，次
に，ポートフォリオ別比較法にポール・ブラウン型調査を組み合わせて株
価変動の方向と含み損情報の関係を分析している。そして，適時開示され
た有価証券含み損には情報内容があるが，東京証券取引所は含み損情報に
対して効率的であるため，その実際的有用性は短期間に限定されることと，
含み損情報の開示前から株価下落が始まり，含み損情報の代替的情報源の
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存在を示唆する結果が得られたことが示されている。ただし，財務会計の
意思決定支援機能が，情報を開示するチャンネルの選択によって大きく変
化することから，有価証券報告書における有価証券時価情報開示の意義を
再検討する必要性についても指摘されている。
II. 財務会計の機能と会計手続き選択
第2部では，財務会計の契約支援機能と意思決定支援機能が経営者の会
計手続選択に及ぼす影響について分析されている。まず第8章では，第2
章から第 4章までに明らかにされた財務会計の債務契約支援機能，報酬契
約支援機能，政府契約支援機能，それぞれが経営者の会計手続選択に与え
た影響について，アメリカで行われた実証研究を用いて検討されている。
具体的には，①他の条件が等しければ，政治コストが大きい企業の経営
者ほど，全体として利益減少型となる会計手続を選択する傾向があるとい
う政府契約仮説，②他の条件が等しければ，債務契約における財務制限条
項に抵触する確率の高い企業の経営者ほど，全体として利益増加型となる
会計手続を選択する傾向があるという債務契約仮説，③他の条件が等しけ
れば，ポーナス制度のある企業の利益がポーナス制度で設定した目標利益
額を超えかつ上限を下回る場合，その企業の経営者は全体として利益増加
型となる会計手続を選択する傾向があるという報酬契約仮説，について考
察されている。
この章では，個々の会計手続の選択ではなく，全体的な手続選択の傾向
を把握するため実証研究で利用されているアクルーアル・モデルについて
取り上げられている。アクルーアル・モデルは，いわば現金主義会計と発
生主義会計のずれに着目し，その金額に含まれる経営者の裁量によって増
減する部分の測定手段を提供するものであるため，会計手続選択の全体的
傾向を把握しようとする場合に利用できる。アクルーアルズの定訳はまだ
なく，「発生項目」あるいは「発生処理額」なども訳語として用いられてい
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るが，著者は「会計発生高」を用いている。
(863) 131 
第9章では，わが国における建設業の経営者による工事収益認識基準の
選択を分析対象とした実証研究の結果が示されている。そこでは，他の条
件が等しければ，規模の大きい企業の経営者ほど工事完成基準を選択する
傾向があるという規模仮説と，他の条件が等しければ，負債比率の大きい
企業の経営者ほど工事進行基準を選択する傾向があるという負債比率仮説
が検証され，それぞれを支持する証拠が示されている。著者は，規模仮説
が支持された理由について，規模の大きい企業ほど税負担率が高くなり，
公正取引委員会の調査を受けやすく課徴金が巨額になるという政治コスト
によって説明している。また，負債比率仮説については，それが高いほど
財務制限条項に抵触する確率が高くなること，メインバンクとその他の取
引銀行の信頼を獲得しようとすること，工事契約の締結に不利になること，
を理由として挙げている。
第10章でも，わが国の企業に関する債務契約仮説の検証が行われている
が，第9章のような単一の会計手続についてではなく，すべての会計手続
選択の影響が捕捉されるとともに，負債比率といった代理変数を用いるの
ではなく，財務上の特約と会計手続選択の関係が直接的に分析されている。
そして，配当制限条項に抵触した企業ほど利益増加型の会計方針の変更を
実施しており，利益維持条項などに抵触する企業ほど全体として利益増加
型になる会計手続を選択しているという結果が示されている。
第11章では，わが国の企業に関する政府契約仮説が，税金コスト，電力
業の料金規制コスト，銀行の配当性向規制コスト，それぞれと裁量的発生
高の関係によって分析されている。そして，税金コストや料金規制コスト
のように政治コストが利益の増加関数になる場合は，政治コストが大きい
企業の経営者ほど，全体として利益減少型の会計手続を選択する傾向があ
り，配当性向規制コストのように政治コストが利益の減少関数になる場合
は，政治コストが大きい企業の経営者ほど，全体として利益増加型の会計
手続を選択する傾向があるということが明らかにされている。後者につい
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て，著者は「第2の政府契約仮説」と呼び，利益と政治コストと会計手続
選択の三者の関係における新たな分析視角と位置付けている。
第12章では，アメリカで行われた実証研究に基づき，意思決定支援機能
のプーメラン効果が，機会主義的手続選択と情報提供的手続選択に区分し
て考察されている。後者は，経営者の会計的裁量行動が，財務会計の情報
量を増加させ，意思決定支援機能の適切な遂行につながる場合である。
第13章では，わが国におけるディスクロージャー制度改革に関するアン
ケート調査の結果に基づき，情報の非対称性の大きい企業ほど，ディスク
ロージャーの改善に結びつく会計制度改革に賛同するということが検証さ
れている。ここでは，わが国の企業に情報提供的手続選択を行う索地のあ
ることが示めされている。
第14章では，社債発行プレミアムの会計処理を分析することによって，
わが国の経営者が情報提供的手続選択を行う場合のあることが明らかにさ
れている。調査が行われた当時，税務上はプレミアムの全額が社債の発行
された年度の益金とされていたにもかかわらず，財務会計上は社債発行プ
レミアムを自主的に繰延経理した企業が4割以上あった。規模仮説や負債
比率仮説が棄却され，繰延資産の会計処理との首尾一貫性仮説が支持され
たことから，著者はこれを財務会計の情報量を増加させる情報提供的手続
選択の事例として位置付けている。
第15章では，わが国の企業における貸倒引当金の設定基準が分析されて
いる。多くの企業が税法基準に従って法定限度額まで引当金を設定した上
で，個々の債権の状況に応じ引当額を加算する方法（税法限度額加算法）
を採用した理由について，規模仮説，負債比率仮説，利益平準化仮説，実
態開示仮説が検証されている。その結果，規模仮説，負債比率仮説，利益
平準化仮説が棄却され，実態開示仮説を支持する証拠が得られたことから，
著者は，わが国の企業の経営者が債権の貸借対照表価額が実態を反映する
ように税法限度額加算法により貸倒引当金を設定しているという結論を導
いている。これもわが国における情報提供的手続選択の事例である。
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著者は，終章の最後で，財務会計の機能を分析することによって得られ
た会計規制に対するインプリケーションとして，以下の三つを挙げている。
(1)財務会計の契約支援機能と意思決定支援機能を達成する場合，少なくと
も会計手続の無条件統一化は望ましい方向ではない。
(2)意思決定支援機能を損なうことなく契約支援機能を改善するため，有用
性に乏しい開示項目と会計基準をスクラップする。
(3)契約支援機能を損なうことなく意思決定支援機能を改善するため，補足
情報開示を充実させるとともに，会計基準の契約に及ぼす影響を正式に
考慮するデュー・プロセスを採用する。
IV. これからの日本の会計学研究
これまでわが国の会計学研究は制度あるいは理論に偏っていた。アメリ
カで実証研究がこれだけ活発に行われている背景には， COMPUSTATや
CRSPに代表されるデータベースの整備がある。それらは実証研究の前提
となるいわばインフラのようなものであるが，わが国でも徐々に整備され
つつある。
本書ではあまり取り上げられていないが，わが国でも適時開示資料等の
電子化が進められている。たとえば，東京証券取引所では，そのホームペ
ージで東京証券取引所に上場している会社の公開資料を 2日分ではあるが
公表しており，情報提供が行われている。インターネットを通じた情報提
供なので， 日本全国はもちろん世界中どこにいようとも，空間的な距離の
壁に遮られることなく，平等かつ瞬時に情報にアクセスすることが可能と
なっている。
さらに，東京証券取引所では， TDnetデータベースサービスというイン
ターネットを利用した有料情報提供サービスを行っており，現在， 1998年
4 月以降に登録された適時開示資料等の検索• 閲覧ができるようになって
いる。たとえば本書第7章で取り上げられた有価証券の含み損に関する情
134 (866) 第 44巻第 5 号
報についても，検索画面で所定の公開項目番号を入力することによって検
索できるようになっている。したがって，適時開示資料に基づくイベント・
スタディーであれば，イベント Bのリストアップに手間がかからなくなっ
ている。
21世紀におけるわが国の会計学研究は理論・制度・実証のバランスのと
れたものにしていかなければならないものと思われる。本書に示された分
析のフレームワークに甚づく実証研究を積み重ねることは， 21世紀のわが
国の会計学研究を担う者に課された共通の課題であると考えられる。
